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CONJUNTURA

BC admite alta maior de juros

Copom pode elevar Selic além do previsto em dezembro. Analistas ndo descartam taxa de 14% em 2022

» ROSANA HESSEL

cada semana, o pessi-

mismo no mercado fi-

ca maior, diante do au-

mento da desconfianca
no governo e da deterioragao das
regras fiscais em pleno ano elei-
toral. Enquanto as projecoes pa-
raainflagdo continuam subindo
para além das metas, tanto para
2021 quanto para 2022, as previ-
sbes para a taxa bdsica de juros
da economia (Selic) no fim do
proximo ano aumentaram pa-
ra 11%, e analistas nao descar-
tam que os juros possam chegar
a 14%, patamar registrado nare-
cessao de 2015 a 2016.

0 mau humor cresce com a
indefinicao sobre a votagao da
PEC dos Precatérios, a proposta
de emenda a Constituicdo que
permite um calote nas dividas
judiciais e fura o teto de gastos,
para possibilitar o aumento das
despesas ptiblicas em 2022. Ana-
listas afirmam que a proposta é
ruim, mas hd os que enxergam
um Plano B, via medida provisé-
ria, para criar espago para gastar.
Essa saida é a menos pior para
0s mais imediatistas — aqueles
que estao preocupados apenas
com o estouro do teto de 2022 e
ndo enxergam o estrago institu-
cional de longo prazo que a PEC
poderd causar.

Como nenhuma saida é ani-
madora, as previsdes para o cres-
cimento do Produto Interno Bru-
to (PIB) pioraram tanto para este
ano quanto para o préximo — e
a mediana das projegoes do bo-
letim Focus, do Banco Central, ja
estd em 1% para 2022. E um per-
centual menor do que 0 1,2% do
PIB em 2019, resultado que foi
revisado para baixo, na semana
passada, pelo Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE).
Antes, a taxa de 2019 era de 1,4%.

J4 as previsoes para o Indi-
ce de Pregos ao Consumidor
Amplo (IPCA) deste ano subi-
ram pela 312 semana consecu-
tiva, para 9,33%, bem acima do
teto da meta oficial, de 5,25%.
Para 2022, quando a meta é de
5%, a previsao do IPCA foi ele-
vada pela 16* semana seguida,
para 4,63%.

Com intuito de acalmar o
mercado, especialmente os in-
vestidores internacionais —
cuja desconfianga acaba ten-
do reflexo na taxa de cambio e,
consequentemente, na inflagao
—, o diretor de Politica Mone-
tdria do BC, Bruno Serra, disse
em entrevista a 6rgaos de im-

Cendrio sombrio

Aumento das incertezas e dos riscos politicos e fiscais deixam o mercado cada vez mais pessimista

Evolucdo da mediana das principais estimativas do mercado no boletim Focus, do Banco Central
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Fonte: Banco Central

Monetdria (Copom) poderd ele-
var a taxa Selic além do 1,5 pon-
to percentual sinalizado na reu-
nido de outubro. “Se for neces-
sdrio, 0 BC poderd aumentar a
taxa em mais de 150 pontos-ba-
se”, disse Serra, em entrevista
virtual concedida na quinta-
feira e publicada, ontem, pe-
lo Nikkei Asia. “Ainda estamos

indo o centro da meta

prensa jap ue, em de-
zembro, o Comité de Politica

E)ara 2022", acrescentou Serra,

sinalizando que 0 Copom deve-
rd intensificar a velocidade do
aperto monetdrio.

Em relagao a PEC dos Preca-
t6rios, que afrouxa as regras fis-
cais, o diretor do BC reconheceu
que gastos em qualquer rubri-
ca nao podem ser aumentados
sem corte de despesas em outra
drea — uma preocupagao que o
mercado nao estd enxergando
no governo.

JUROS EM ALTA
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for aprovada’, resumiu. Segun-
do ele, a piora nas projecoes do
mercado mostra que tudo é pos-
sivel, inclusive a taxa Selic che-
gara14% no ano que vem. “O pi-
s0 para a Selic é de 12% em maio
de 2022”, alertou Velho.
Naavaliagao de Roberto Pado-
vani, economista-chefe do Ban-
co BV, a fala de Bruno Serra dei-
Xou a “porta aberta” para uma
alta mais forte na Selic em de-
zembro. “A leitura que faco é de
que estamos vivendo em umam-
biente de muitas incertezas, nao
sd emrelagao a PEC dos Precatd-
rios, mas a algo mais profundo, a
condugdo da politica fiscal nes-
te governo e no préximo. Exis-
te uma crise de confianca, e isso
nao € neutro para a economia.
Muda os patamares de cimbio,
de inflagao, de juros e de cresci-
mento”, explicou. “Ninguém sa-
be exatamente qual serd a inten-
sidade de mudanca dessas varid-
veis, muito menos, 0 Banco Cen-
tral. Por isso, 0 BC estd deixando
a porta aberta para poder reagir
a qualquer cendrio, pois um dos
erros que cometeu, no passado,
foise comprometer com estraté-
gias de normalizagéo parcial dos
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Piso de 12%

Analistas avaliam que o BC
ndo tem como evitar um aper-
to monetdrio mais forte. Para
Eduardo Velho, economista-che-
fe da JF Trust Gestora de Recur-
sos, a fala de Bruno ajudou a
amenizar a queda da Bolsa de
Valores de Sao Paulo (B3), as vés-
peras da votagao da PEC dos Pre-
catdrios, prevista para hoje. O

Bolsa oscila e délar sobe com tensdo politica

» FERNANDA STRICKLAND
» JOAO VITOR TAVAREZ*

Com o acirramento da tensao
entre Judicidrio e Legislativo, e a
expectativa pelo segundo turno
de votacao da PEC dos Precatd-
rios na Camara, prevista para ho-
je, o Ibovespa oscilou entre cend-
rios positivos e negativos ontem.
O principal indicador da Bolsa de
Valores de Sao Paulo fechou em
estabilidade, com ligeira queda,
0,04%, aos 104.781 pontos. Ja o
dolar, depois de abrir a segunda-
feira em alta de 1,35%, terminou
o dia com elevacao de 0,33%, co-
tado aR$ 5,541 para venda.

“Hoje (ontem) o Ibovespa fe-
chou praticamente estdvel, ape-
sar da alta volatilidade duran-
te o pregao, devido as incerte-
zas quanto a PEC dos Precat6-
rios, visto que o trimite da ma-
téria pode ser impactado pelos

questionamentos da ministra
Rosa Weber, do Supremo Tribu-
nal Federal (STF)", frisou Ma-
theus Villar, analista de investi-
mentos da BeCapital Research.

Segundo Villar, o mercado te-
me que, caso se confirme o atra-
50 na votagao da PEC dos Preca-
térios , o governo adote um pla-
no alternativo mais danoso ao
teto de gastos para viabilizar o
Auxilio Brasil. “Com isso, 0s pa-
péis de empresas ligadas ao ciclo
econdmico doméstico apresen-
taram, em média, varia¢ao ne-
gativa, enquanto as exportadoras
de commodities, em geral, tive-
ram desempenho melhor”, dis-
se. As agoes da Vale, por exem-
plo, subiram 5,44%.

Outro fator que impactou
negativamente a bolsa foi o
IGP-DI (Indice Geral de Precos
Disponibilidade Interna), que
registrou inflagao acima das

expectativas”, afirmou o ana-
lista. O indicador subiu 1,6%
em outubro, acumulando alta
de 21% em 12 meses.

O economista Benito Salomao,
mestre em Economia pela Uni-
versidade Federal de Uberlandia,
destacou que o délar retomou a
trajetéria de alta, depois de per-
der for¢a na semana passada. E
frisou que o Ibovespa operou em
queda, na contramdo das bolsas
norte-americanas, que estao su-
bindo. “Isso mostra que o com-
portamento da bolsa e do délar,
no Brasil, estd associado a pro-
blemas domésticos”, comentou.

Agenda

“Os juros serao muito mais al-
tos do que o mercado financeiro
previa meses atrds. Entao, acho
que teremos a Selic proxima de
12%, 13% ou até 14% ao ano, e

isso acaba segurando o valor das
acoes. E os problemas com rela-
¢do a agenda politica e macroe-
condmica também estdo pesan-
do no comportamento do Ibo-
vespa’, completou o economista.

O gerente da Treviso Corre-
tora, Reginaldo Galhardo, co-
mentou que o délar perdeu for-
¢a, na semana passada, com
a perspectiva de aprovagao da
PEC dos Precatdrios. No entan-
to, o mercado foi pego de sur-
presa pela decisdo de Rosa We-
ber de suspender a liberagao
das chamadas emendas de re-
lator, que vinham sendo usadas
como moeda de troca pelaapro-
vagdo da PEC. “Hoje (ontem),
houve uma corrida na abertura,
mas logo a taxa se ajustou por-
que a PEC jd estd precificada’,
afirmou. “O mercado estd aris-
co, mas tudo indica que o délar
nao tem mais forca para superar
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clima é tenso para qualquer des-
fecho da votacao, que busca es-
pago paraa criagao do novo Bol-
sa Familia. “Como a PEC é ruim,
porque amplia o teto para o go-
verno gastar mal ao mudar o in-
dexador, o Plano B, seja qual for,
também é ruim. A conclus@o € de
que o governo vai fazer politica
fiscal expansionista e vai gastar
colocando decreto de calami-
dade ptiblica se a proposta nao

juros e com o chamado forward
guidance”, acrescentou.

Por enquanto, Padovani prevé
aSelica 11% no inicio do préximo
ano, mantendo-se nesse patamar
até dezembro. “Mas é possivel (a
taxa) chegar a 14%, porque o go-
verno ainda vai sofrer muita pres-
sd0 para aumentar o gasto pibli-
cono ano que vem. Dependendo
do grau de perda de credibilidade,
isso vai pressionar mais o cambio,
e olimite paraa alta dos juros serd
dificil dizer. Tudo vai depender da
tendéncia e do cendrio economi-
co. Por enquanto, nas nossas pro-
jecoes, a Selic ndo chega a 14%,
mas o nivel de incerteza € muito
alto’, afirmou.

Para Luis Otdvio de Souza
Leal, economista-chefe do Ban-
co Alfa, o diretor do BC deu
uma “resposta padrao” para nao
perder a ancoragem para a pré-
xima reuniao do Copom. Leal
prevé a Selic encerrando 2022
em 10,75%, mas também nao
descarta a possibilidade de a ta-
xa bdsica chegar a 14% no meio
do préximo ano. “Acho dificil,
mas nao impossivel. Tudo vai de-
pender do real compromisso do
BC com a meta de inflagéo para
2022. Temos que levar em con-
sideragao que essa meta s serd
relevante para a politica moneta-
ria até a reuniao (do Copom) de
margo, e, mesmo assim, ja com
um peso bem menor que a meta
de 2023", disse.

Nervosismo do mercado reflete problemas domésticos

R$ 5,70 no curto prazo. Deve fi-
car rodando na banda entre R$
5,50 e R$ 5,70 se nao tiver noti-
cia negativa de Brasilia.”

La fora, o indice DXY — que
mede a varia¢ao do dolar frente
aseis divisas fortes —operou em
queda durante todo o pregao, no
limiar dos 94 pontos. A moeda

americana também perdeu for-
¢a frente a maioria de divisas
emergentes e de paises exporta-
dores de commodities, incluin-
do os pares do real, como o rand
sul-africano e o peso mexicano.

*“Estagiario sob supervisao
de Odail Figueiredo



